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ДЕРЖАВНИЙ БОРГ: ТЕНДЕНЦІЇ ФОРМУВАННЯ ТА СОЦІАЛЬНІ 
НАСЛІДКИ В УКРАЇНІ 
 
Досліджено макроекономічні тенденції та структурні особливості 
формування державного боргу в Україні. Виявлено основні проблеми у 
сфері боргової політики України. Виявлено соціальні наслідки 
державного боргу в Україні. Визначено стратегічні пріоритети 
удосконалення національної боргової політики у контексті забезпечення 
позитивних соціальних змін.  
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державного боргу. 
 
Вступ. Державний борг (ДБ) виступає важливою складовою 
ринкової економіки. Сьогодні важко знайти державу, яка була б 
спроможна обходитися без запозичень. Використання державою 
позик зумовлено нестачею власних фінансових ресурсів, необхідних 
для фінансування державного бюджету та інвестиційних проєктів. За 
умови ефективного використання залучені кошти можуть стати 
позитивним чинником економічного зростання, але в іншому 
випадку збільшення заборгованості призводить до фінансової кризи, 
порушення макроекономічної стабільності. Україна належить до 
групи держав, обсяг заборгованості яких суттєво зростає. Це 
актуалізує проблему дослідження ДБ в Україні. 
Аналіз останніх досліджень. Питання ДБ в Україні 
досліджували та продовжують досліджувати провідні українські 
фінансисти, зокрема Л. Лисяк [8], С. Короленко [6], Т. Сальникова 
[12], Ю. Гріненко [2], Т. Королюк [7], О. Шелест [15], В. Задорожний [4], 
В. Каменська [5] та інші. Вчені досліджують теоретичні та практичні 
аспекти ДБ України, методи його управління, займаються питанням 
боргової політики, а також розглядають джерела погашення та 
обслуговування ДБ. Проте, на сьогоднішній день недостатньо 
опрацьованою в наукових колах є проблематика соціальних 
наслідків  ДБ в Україні.  
Постановка завдання. Метою даної статті є дослідження 
основних тенденцій і специфічних особливостей ДБ в Україні, а 
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також виявлення його соціальних наслідків.  
Наукові результати. Джерелом даних про державну 
заборгованість є офіційні публікації та звітні дані Міністерства 
фінансів України. Як свідчать відповідні дані (табл. 1) протягом 2006-
2018 рр. ДБ в Україні невпинно зростав. Так, прямий державний борг 
у 2010 р. складав 323,4 млрд грн, в той час як у 2018 р. 1860,5 млрд 
грн. Попри невпинне зростання прямого державного боргу, все ж 
позитивним є те, що з 2016 р. темпи його нарощення суттєво 
знизились. Аналіз гарантованого державою боргу демонструє дещо 
іншу динаміку. Попри його постійне зростання, все є його нарощення 
в останні роки відбувається переважно в частині його зовнішньої 
складової, тоді як внутрішня з 2015 р. суттєво зменшилась. Показово, 
що з 2019 р. намітилась тенденція до зменшення ДБ як в частині 
прямого, так і гарантованого боргу. Так, станом на 31.12.2019 р. прямий 
ДБ зменшився на 5,3% у порівнянні з відповідним періодом 
попереднього року, а гарантований ДБ – на 23,1% аналогічно. 
Загалом, у 2019 р. сукупний ДБ склав 1998,3 млрд грн. 
Дещо іншу тенденцію демонструє ДБ виражений в доларовому 





























млрд грн млрд доларів
Рис. 1. Динаміка державної заборгованості, 2013–2019 рр. 
Джерело: побудовано авторами за даними [1] 
 
Зокрема, якщо в національній валюті ДБ до 2018 р. постійно 
зростав, то у доларовому еквіваленті він суттєво знижувався до 
2015 р. (обумовлено девальвацією гривні відносно долара) та з 
2016 рр. демонструє зростання.  
З огляду на знецінення національної грошової одиниці та 
нестабільність її курсу, є всі підстави вважати, що більш об’єктивно 
динаміку ДБ відображає саме його вираження в доларовому 
еквіваленті. 
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Аналіз заборгованості держави у розрізі прямого та 
гарантованого державою боргу (рис. 2) свідчить про суттєве 
переважання  та зростання до 2018 р. першого з них.  
















2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
 
а) в доларовому еквіваленті, млрд дол. б) в національній валюті, млрд грн.  
82,1 86,0 84,9 85,5 85,6 85,8 88,1
11,914,214,515,114,017,9 14,4
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
 
 
в) у відсотках, %  
 
Рис. 2. Динаміка прямого та гарантованого державного боргу, 2013–2019 рр. 
Джерело: побудовано авторами за даними [1] 
 
Зокрема, частка прямого ДБ протягом 2013–2019 рр. варіювала 
в межах від 82,1 до 88%. В той же час, на гарантований державою 
борг припадає від 14 до 18%.  
Дослідження структури державного боргу за джерелами його 
формування (рис. 3) свідчить, що протягом 2006–2012 рр. частка 
зовнішнього боргу переважала, проте щорічно зменшувалася.   
У 2013 р. вперше протягом досліджуваного періоду частка 
внутрішнього боргу перевищила зовнішній (53,5% проти 46,5%). 
Водночас з 2014 р. частка зовнішнього боргу суттєво зростала та 
сягнула у 2017 р. 64%. Безумовно, означена тенденція є 
небезпечною, оскільки ставить в залежність державу від зовнішніх 
кредиторів. Показово, що у 2019 р. намітилась тенденція до 
зменшення частки зовнішнього боргу в загальній сумі ДБ.  


























2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
% внутрішнього боргу в загальній сумі боргу
% зовнішнього боргу в загальній сумі боргу
Рис. 3. Структура державного боргу за джерелами його формування,  
2006–2019 рр. 
Джерело: побудовано авторами за даними [1] 
 
Важливим показником, який характеризує заборгованість 
держави є ДБ в розрахунку на одну особу. Як свідчать розрахунки 
(рис. 4), ДБ в розрахунку на одну особу в Україні в гривневому 
еквіваленті до 2018 р. невпинно зростав та сягнув 51,2 тис. грн на 
особу. Водночас, з 2019 р. спостерігається його незначне зменшення. 
На відміну від ДБ в гривневому еквіваленті, сума ДБ в доларах у 
розрахунку на одну особу з 2016 р. суттєво збільшилась та сягнула 























 тис. грн/особу  тис. дол./особу
 
Рис. 4. Динаміка державного боргу в розрахунку на одну особу в Україні, 
2013–2019 рр.  
Джерело: побудовано авторами за даними [1; 9] 
 
З огляду на переважання зовнішньої заборгованості в структурі 
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Як свідчать дослідження, в структурі прямого зовнішнього ДБ 
переважає заборгованість за цінними паперами на зовнішньому 
ринку (56,6% у 2019 р.). 
Водночас близько від 18,5 до 40,8% прямого зовнішнього ДБ в 
різні роки припадало на позики, одержані від міжнародних 
фінансових організацій. Показово, що найбільшими кредиторами 
України є МБРР, Європейське співтовариство та МВФ.  При цьому з 
2019 р. сума заборгованості перед ними суттєво зменшилась, що, 
безумовно, є позитивним. Щодо структури гарантованого державою 
зовнішнього боргу, то найбільшу частку в ньому складають борги перед 
МВФ. При цьому відповідна частка протягом 2013–2019 рр. постійно 
збільшувалась (з 17,1% у 2013 р. до 73,9% у 2019 р.). Узагальнюючим 
показником державної заборгованості є відношення ДБ до ВВП (у %). 
Відповідні розрахунки свідчать (рис. 5), що протягом  2013–2016 рр. 
ДБ у % до ВВП постійно збільшувався і лише у 2017 р. намітилась 
тенденція до зменшення даного показника. На кінець 2017 р. 
відношення загального ДБ до ВВП сягнуло близько 72%, а у 2018 р. – 
61%. Показово, що найбільше співвідношення ДБ до ВВП мало місце 
в 2016 р. (81%), а найбільший приріст відповідного співвідношення – 
у 2014 р. (приріст ДБ у % ВВП порівняно з 2013 р. склав майже 30%). 
Крім того, занепокоює той факт, що з 2014 р. ДБ по відношенню до 









2013 2014 2015 2016 2017 2018
Гарантований державний борг,% до ВВП






2013 2014 2015 2016 2017 2018
Загальний державний борг, % до ВВП
критичний рівень, % до ВВП
 
Рис. 5. Динаміка державного боргу в Україні, % до ВВП 
Джерело: побудовано авторами за даними [1; 10] 
 
В цілях виявлення соціальних наслідків ДБ в Україні нами було 
проведено кореляційний аналіз (табл. 3). 
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Як свідчать результати дослідження, ДБ призводить до досить 
відчутних соціальних наслідків, зокрема досить тісний та обернений 
зв’язок спостерігається між ДБ та рівнем зайнятості населення, 
коефіцієнтом природного руху населення, часткою видатків 
соціального призначення у загальних видатках зведеного 
державного бюджету. 
Пояснити логіку виявлених взаємозв’язків досить складно. 
Однак, в якості можливих аргументів можна навести наступні. 
Зростання ДБ є індикатором низького рівня економічного розвитку, 
не можливістю держави здійснювати діяльність на рівні власних 
фінансових можливостей, що призводить до зниження рівня 
зайнятості населення. Аналогічно ДБ, як індикатор «бідності» 
держави, обумовлює негативний вплив на природний рух населення 
(переважання смертності над народжуваністю). В той же час, ДБ є 
фактором зменшення частки видатків соціального призначення в 
загальних видатках зведеного державного бюджету. Адже, отримані 
запозичення переважно спрямовуються на покриття дефіциту 
бюджету, що зумовлює збільшення його доходів та покриття 
видатків, що призводить до зменшення питомої ваги соціальних 
видатків. Поряд з цим, розрахунки свідчать, що ДБ демонструє 
тісний  та прямий зв’язок з такими показниками як середньомісячна 
заробітна плата, розмір законодавчо встановленого прожиткового 
мінімуму, середній розмір пенсії за віком, видатки бюджету на 
соціальні цілі, рівень безробіття та середня очікувана тривалість 
життя. Зростання ДБ обумовлено переважно необхідністю 
виконання державою своїх соціальних зобов’язань в умовах 
дефіциту бюджету, що обумовлює зростання соціальних видатків 
бюджету, соціальних стандартів та виплат, заробітної плати (перш за 
все в частині бюджетної сфери). Такі наслідки ДБ інтерпретувати 
однозначно як позитивні, на жаль, не можна. Адже, в українських 
реаліях зростання соціальних стандартів життя відбувається в 
значній мірі за рахунок зростання  запозичень держави. Це лише 
загострює проблему боргової безпеки України в довгостроковій 
перспективі. Водночас, досвід розвинених держав свідчить, що 
запозичення держави можуть стати фактором економічного 
розвитку у разі спрямування їх на фінансування інвестиційних 
проєктів та створення робочих місць. Таким чином, ДБ в Україні, хоча 
і сприяє в певній мірі вирішенню поточних соціальних зобов’язань 
держави, проте в довгостроковій перспективі обумовлює її боргову 
залежність від кредиторів (так звана «кредитна пастка»).  Можна 
констатувати, що динаміка ДБ напряму залежить від зміни основних 







макроекономічних показників, а відтак ефективне управління ДБ 
повинно узгоджуватись з макроекономічною політикою держави.  
Висновки і пропозиції. Використання державою позик 
зумовлено нестачею власних фінансових ресурсів. Державний борг 
України протягом 2006–2018 рр. в гривневому еквіваленті невпинно 
зростає (як в частині прямого, так і гарантованого державного боргу). 
І лише з 2019 р. вперше намітилась тенденція до його зменшення.  
Водночас в доларовому еквіваленті обсяг державного боргу в 2015 р. 
дещо знизився, що обумовлено знеціненням гривні. В структурі 
державного боргу понад  85% припадає на прямий державний борг. 
З 2014 р. в структурі державного боргу України переважає 
заборгованість перед зовнішніми кредиторами. Державний борг в 
розрахунку на одну особу в Україні у 2019 р. сягнув 47,4 тис. грн або 
2,0 тис. дол. на особу. В структурі прямого зовнішнього державного 
боргу переважає заборгованість за цінними паперами на 
зовнішньому ринку (56,6% у 2019 р.) та позики, одержані від 
міжнародних фінансових організацій (31,4% у 2019 р.). Найбільшими 
кредиторами України є МВФ, МБРР, Європейське співтовариство. 
Відношення державного боргу до ВВП в Україні з 2014 р. перевищує 
визначений критичний рівень (60%).  
Зростання державного боргу в значній мірі є фактором 
зниження рівня зайнятості населення та від’ємного природного 
приросту населення, адже є індикатором «бідності» держави. В 
Україні зростання державного боргу переважно обумовлено 
необхідністю виконання державою власних соціальних зобов’язань в 
умовах дефіциту державного бюджету, що лише загостює проблему 
боргової безпеки в довготривалій перспективі.  
Значний обсяг державного боргу України не лише викликає 
занепокоєння, а й вимагає негайних структурних змін в економіці, 
подолання корупції, скорочення видатків бюджету та створення 
ефективної системи управління ним. Для реалізації поставлених 
завдань пріоритетним має стати визначення концептуальних засад 
вітчизняної боргової політики та законодавче закріплення 
обґрунтованої стратегії залучення позикових коштів та їх 
використання. Основними вихідними положеннями цієї стратегії 
мають бути:  
1) розробка законодавчого забезпечення формування 
державного та гарантованого державою боргу;  
2) збільшення частки боргу в національній валюті у загальній сумі 
державного і гарантованого державою боргу України до 70-80%; 
3) надання переваги довгостроковому залученню позик задля 
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уникнення пікових навантажень при погашенні державних 
запозичень;  
4) здійснення планування державної заборгованості на часовому 
інтервалі у декілька років, що дозволило б приймати рішення 
стосовно державних запозичень скоординовано і зважено;  
5) здійснення жорсткого контролю цільового використання коштів 
суб’єктів господарювання, отриманих під державні гарантії;  
6) переорієнтація державної боргової політики на фінансування 
розвитку експортних та високотехнологічних галузей національної 
економіки.  
Таким чином, за рахунок пропонованих заходів можливе 
вдосконалення боргової політики держави, формування нових 
підходів до управління державним боргом як вагомого інструмента 
забезпечення не лише економічного, але і соціального розвитку. 
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STATE DEBT: FORMATION TRENDS AND SOCIAL  
CONSEQUENCES IN UKRAINE 
 
The article examines macroeconomic trends and structural features of 
public debt formation in Ukraine. During 2006–2018, the national debt of 
Ukraine has been growing steadily  in UAH. And it is only in 2019 that there 
has been a tendency for its decrease for the first time. At the same time, in 
dollar terms, public debt fell slightly in 2015, driven by the depreciation of 
the UAH. In the structure of public debt, more than 85% falls on direct public 
debt. Since 2014, debt to external creditors has been predominant in the 
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structure of Ukraine’s public debt. Public debt per person in Ukraine in 2019 
reached 47.4 thousand UAH. or $ 2,000 per person. The structure of direct 
external government debt is dominated by debt on the foreign market (56.6% 
in 2019) and loans from international financial institutions (31.4% in 2019). 
The largest creditors of Ukraine are the IMF, the IBRD, and the European 
Community. Public debt to GDP ratio in Ukraine since 2014 exceeds a certain 
critical level (60%). Social consequences of public debt in Ukraine have been 
identified. Increasing public debt is largely a factor in the decline in 
population employment and negative natural population growth, as it is an 
indicator of the state’s "poverty". In Ukraine, the increase in public debt is 
mainly driven by the need for the state to fulfill its social obligations in a 
state budget deficit, which only aggravates the problem of debt security in 
the long run. The priority areas of public debt management in Ukraine to 
ensure positive social change should be: favoring long-term borrowing; 
implementation of debt planning; tight control over targeted use of funds; 
stimulating economic growth and investment activity. 
Keywords: public debt; government debt policy; direct public debt; 
government guaranteed debt; social consequences of public debt. 
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ГОСУДАРСТВЕННЫЙ ДОЛГ: ТЕНДЕНЦИИ ФОРМИРОВАНИЯ И 
СОЦИАЛЬНЫЕ ПОСЛЕДСТВИЯ В УКРАИНЕ 
 
Исследованы макроэкономические тенденции и структурные 
особенности формирования государственного долга в Украине. 
Выявлены основные проблемы в сфере долговой политики Украины. 
Выявлено социальные последствия государственного долга в Украине. 
Определены стратегические приоритеты совершенствования 
национальной долговой политики в контексте обеспечения позитивных 
социальных изменений. 
Ключевые слова: государственный долг; долговая политика 
государства; прямой государственный долг; гарантированный 
государством долг; социальные последствия государственного долга. 
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